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Abstrak
Kegiatan investasi pada hakekatnya memiliki tujuan untuk memperoleh keuntungan tertentu
denganharapan dapatdigunakan untuk memenuhi kebutuhan serta meningkatkan kesejahteraan
investor di masa yang akandatang. Seorang investor yang menanamkan dananya pada investasi
saham mengharapkan tingkat return yang tinggi namun diikuti oleh risiko yang tinggi pula. Oleh
karena itu, investor perlu melakukan diversifikasi sejumlah sekuritas dengan membentuk
portofolio agar dapat meminimalisir risiko tanpa mengurangi return investasinya. Investor yang
rasional tentutnya akan memilih portofolio yang optimal. Salah satu model analisis portofolio
optimal yang dapatdigunakan oleh investor adalah Single Index Model. Asumsi dari Single Index
Model mempunyai implikasi bahwa sekuritasakan bergerak menuju arah yang samahanya jika
sekuritas-sekuritas tersebut mempunyai hubungan yang sama terhadap return pasar atau indeks
pasar. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pembentukan portofolio optimal dengan
menggunakan Single Index Model. Pada penelitian ini, jugadilakukanan alisis terhadap kinerja
portofolio optimal dengan berpatokan (benchmark) pada pasar secara keseluruhan (IHSG).
Penelitian ini termasuk dalam jenis penelitian deskriptif. Populasi pada penelitian ini adalah
saham-saham yang masuk dalam Indeks LQ45 periode Agustus 2010-Januari 2011 dan Februari
2011-Juli 2011 dengan sampel yang dipilih berdasarkan purposive sampling sebanyak 40 saham
emiten. Data yang dikumpulkan merupakan data sekunder dengan teknik riset kepustakaan.
Metode analisis data yang digunakan yaitu berdasarkan metod eperhitunganSingle Index Model.
Hasi lpenelitian ini menujukkan bahwa saham-saham yang terbentuk dalam portofolio optimal
Single Index Model adalah BTEL, ENRG, ASRI, LPKR, BUMI, JSMR, UNSP, BNBR, dan GGRM
dengan proporsi dana masing-masing BTEL 40,245 % ; ENRG14,896 % ; ASRI 13,378 % ASRI ;
LPKR 7,671 % ; BUMI7,074 % ; JSMR 13,100 % ; UNSP2,163 % ; BNBR 1,290 % ,dan GGRM 0,178
%. Portofolio optimal yang telah terbentuk memberikan return ekspektasi sebesar 0,036521%
dengan tingkat risiko sebesar 0,00705971%. Dan berdasarkan hasil perbandingan nilai
koefisienvariasi, kinerjaportofolio optimal dengan menggunakan Single Index Model berada jauh
dibawah kinerja pasar keseluruhan (IHSG). Oleh karena itu, berdasarkan hasil penelitian ini,
pembentukan portofolio optimal dengan Single Index Model tidak dapat digunakan oleh investor
di pasar modal Indonesia. Kata Kunci: Investasi,Saham, Portofolio Optimal, Single Index Model
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 
1.1.1 Definisi Indeks LQ45 
     Pasar modal di Indonesia masih tergolong pasar modal yang transaksinya 
tipis (thin market), yaitu pasar modal yang sebagian besar sekuritasnya kurang 
aktif diperdagangkan . IHSG yang mencakup semua saham tercatat (yang 
sebagian besar kurang aktif diperdagangkan) dianggap kurang tepat sebagai 
indikator kegiatan pasar modal. Oleh karena itu pada tanggal 24 Februari 
1997 dikenalkan alternatif indeks yang lain, yaitu Indeks Liquid-45 (ILQ-45). 
Indeks LQ-45 dimulai pada tanggal 13 Juli 1994 dan tanggal ini merupakan 
hari dasar indeks dengan nilai awal 100.  
     Indeks LQ45 adalah nilai kapitalisasi dari 45 saham yang telah terpilih 
melalui berbagai kriteria pemilihan, sehingga akan terdiri dari saham-saham 
dengan likuiditas dan kapitalisasi pasar yang tinggi, dimana kedua hal tersebut 
merupakan indikator likuidasi.  
 
1.1.2 Kriteria Indeks LQ45 
     Sejak diluncurkankannya indeks LQ-45, ukuran utama likuiditas transaksi 
adalah  nilai  transaksi di pasar reguler. Sesuai dengan perkembangan pasar, 
dan untuk lebih mempertajam  kriteria likuiditas, maka sejak review Bursa 
Efek Indonesia bulan Januari 2005, jumlah hari perdagangan dan frekuensi  
transaksi dimasukkan sebagai ukuran likuiditas. Sehingga saham-saham yang 
dapat masuk dalam perhitungan Indeks LQ45 harus memenuhi kriteria dan 
melewati seleksi utama sebagai berikut : 
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1. Telah tercatat di BEI minimal 3 bulan. 
2. Masuk dalam 60 saham berdasarkan nilai transaksi di pasar regular. 
3. Dari 60 saham tersebut, 30 saham dengan nilai transaksi terbesar 
secara otomatis akan masuk dalam perhitungan indeks LQ45. 
4. Untuk mendapatkan 45 saham akan dipilih 15 saham lagi dengan 
menggunakan kriteria  Hari Transaksi di Pasar Reguler, Frekuensi 
Transaksi di Pasar Reguler dan Kapitalisasi  Pasar. Metode 
pemilihan 15 saham tersebut adalah: 
a. Dari 30 sisanya, dipilih 25 saham berdasarkan Hari Transaksi di 
Pasar Reguler. 
b. Dari 25 saham tersebut akan dipilih 20 saham berdasarkan 
Frekuensi Transaksi  di Pasar Reguler 
c. Dari 20 saham tersebut akan dipilih 15 saham berdasarkan 
Kapitalisasi Pasar, sehingga akan didapat 45 saham untuk 
perhitungan indeks LQ45 
5. Selain melihat kriteria likuiditas dan kapitalisasi pasar tersebut di 
atas, akan dilihat juga  keadaan keuangan dan prospek pertumbuhan 
perusahaan tersebut. 
     Indeks LQ45, menggunakan 45  saham yang  terpilih berdasarkan 
likuiditas  perdagangan saham dan disesuaikan setiap periode enam bulan. 
Dengan demikian saham yang terdapat dalam indeks tersebut akan selalu 
berubah. Penggantian saham akan dilakukan setiap enam bulan sekali, yaitu 
pada awal bulan Februari dan Agustus. Apabila ada saham yang sudah tidak 
masuk kriteria maka akan diganti dengan saham lain yang memenuhi syarat. 
Pemilihan saham - saham LQ 45 harus wajar, oleh karena itu BEI mempunyai 
komite penasehat yang terdiri dari para ahli di BAPEPAM, Universitas, dan 
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Profesional di bidang pasar modal yang independen. (factbook 2011, 
Indonesia Stock exchange) 
 
1.1.3  Faktor-faktor yang Berpengaruh Terhadap LQ45 
     Tujuan indeks LQ 45 adalah sebagai pelengkap IHSG dan khususnya 
untuk menyediakan sarana yang obyektif dan terpercaya bagi analisis 
keuangan, manajer investasi, investor dan pemerhati pasar modal lainnya 
dalam memonitor pergerakan harga dari saham-saham yang aktif 
diperdagangkan. 
Faktor-faktor yang berperan dalam pergerakan Indeks LQ-45, yaitu : 
1. Tingkat suku bunga SBI sebagai patokan (benchmark) portofolio 
investasi di pasar keuangan Indonesia. 
2. Tingkat toleransi investor terhadap resiko 
3. Saham-saham penggerak indeks (index mover stocks) yang notabene 
merupakan saham berkapitalisasi di pasar besar BEI. 
Faktor-faktor yang berpengaruh terhadap naiknya indeks LQ-45 : 
1. Penguatan bursa global dan regional menyusul penurunan harga minyak 
mentah dunia 
2. Penguatan nilai tukar  rupiah yang mampu mengangkat indeks LQ-45 ke 
zona positif. 
 
1.1.4 Kinerja Indeks LQ45 
     Kinerja dari indeks saham LQ45 selama dua periode yaitu pada periode 
Agustus 2010 - Januari 2011 dan periode Februari 2011 -  Juli 2011, secara 
umum dapat terlihat dari grafik berikut:  
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GAMBAR 1.1 
KINERJA INDEKS LQ45  
PERIODE AGUSTUS 2010 -  JANUARI 2011 &  
PERIODE FEBRUARI 2011 – JULI 2011 
 
 
Sumber : http://quote.kontan.co.id/chart/index_saham/LQ45 
 
     Berdasarkan grafik di atas dapat dilihat bahwa kinerja indeks saham LQ45 
selama dua periode yakni awal Agustus 2010 sampai dengan akhir Januari 
2011 dan pada awal Februari sampai akhir Juli 2011 cenderung mengalami  
kenaikan tiap awal periodenya. Walaupun pada akhir tahun Januari 2011 
mengalami penurunan, namun pada periode berikutnya yaitu pada awal 
Februari indeks saham LQ45 kembali menguat dan mengalami kenaikan 
secara berkesinambungan sampai dengan akhir Juli 2011. Hal ini 
menunjukkan bahwa kinerja saham LQ45 secara umum sangat baik dan 
tentunya pergerakan indeks harga juga menjadi fokus perhatian para investor. 
1.2 Latar Belakang Penelitian 
     Krisis utang yang dialami  Amerika Serikat dan Eropa dalam jangka 
pendek dan jangka panjang dinilai akan menggeser pusat ekonomi dunia ke 
Asia. Ini merupakan peluang besar bagi Indonesia untuk menampung dana 
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baik itu pada sektor moneter maupun sektor riil. Pada sektor moneter 
misalnya, dampak krisis Amerika dan Eropa memberikan peluang bagi 
Indonesia kebanjiran investasi, termasuk ke pasar saham. Selama Eropa dan 
AS masih terkena krisis, pilihan investasi para investor menjadi terbatas. Oleh 
karena itu, banyak investor khususnya investor asing yang berpindah untuk 
menanamkan dana mereka ke Asia khususnya Indonesia. Hal ini tentu saja 
mengakibatkan perekonomian Indonesia menunjukkan keadaan yang 
cenderung stabil. Dengan stabilnya perekonomian Indonesia dan banyaknya 
arus dana investasi yang masuk, juga memberikan dampak positif terhadap 
kinerja pasar saham. Khusus pada saham LQ45, pada awal semester pertama 
2011 kinerja saham LQ45 menujukkan peningkatan. Menurut Analisa Pasar 
Modal. Menurut Analis Pasar Modal, kinerja saham LQ45 yang menunjukkan 
peningkatan ini ditunjang oleh perekonomian Indonesia yang sedang dalam 
keadaan stabil, sehingga para emiten tersebut khususnya yang masuk dalam 
LQ45 lebih menggenjot kinerja keuangannya lewat berbagai ekspansi usaha. 
(sumber : monitorindonesia.com) 
     Kegiatan investasi yang dilakukan oleh para investor pada hakekatnya 
memiliki tujuan untuk memperoleh keuntungan tertentu dengan harapan dapat 
digunakan untuk  memenuhi kebutuhan serta meningkatkan kesejahteraan 
investor di masa yang akan datang. Hal ini didukung oleh pendapat Tandelilin 
(2010:2)  yang menyatakan bahwa investasi adalah komitmen atas sejumlah 
dana atau sumber lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan 
memperoleh sejumlah keuntungan di masa datang. 
     Pada umumnya investasi dapat dilakukan dalam dua ruang lingkup, yaitu 
investasi pada aktiva nyata (real assets atau real investment) dan investasi 
pada aktiva keuangan (financial assets atau financial investment). Investasi 
pada aktiva nyata secara umum meliputi aset berwujud seperti tanah, pabrik, 
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gedung, atau mesin. Sementara investasi pada aktiva keuangan dapat 
dilakukan pada pasar uang (berupa sertifikat, deposito, commercial papper, 
deposito,dll) maupun pada pasar modal yang meliputi kontrak-kontrak tertulis 
(berupa saham, obligasi, atau surat berharga). 
     Dalam kegiatan investasi, suatu hal yang sangat wajar  jika seorang 
investor menginginkan tingkat keuntungan tertentu dari dana yang telah 
diinvestasikannya. Hal ini yang disebut dengan return investasi. Return dari 
suatu investasi terbagi atas 2 yaitu return return harapan dan return aktual, 
dimana return harapan merupakan tingkat return yang diantisipasi investor di 
masa datang. Sedangkan return yang terjadi atau return aktual merupakan 
tingkat return yang diperoleh investor pada masa lalu. Return harapan investor 
dari investasi yang dilakukannya merupakan kompensasi atas biaya 
kesempatan (opportunity) dan risiko penurunan daya beli akibat adanya 
inflasi. (Tandelilin 2010:10) 
     Namun perlu diingat bahwa return dalam suatu investasi tidak terlepas dari 
yang namanya risiko. Return dan risiko mempunyai hubungan yang positif, 
semakin besar resiko yang ditanggung maka semakin besar return yang harus 
dikompensasikan, begitu pula sebaliknya. Untuk itu memperhatikan returnnya 
saja tidaklah cukup namun risiko dari investasi itu juga perlu 
dipertimbangkan. Menurut Chandra (2008 : 96), “Risk refers to the possibility 
that the actual outcome of an investment will differ from its expected 
outcome”. Dengan kata lain return aktual atau return yang diterima oleh 
investor berbeda dengan return yang diharapkan atau return harapan. Ada 
beberapa sumber risiko yang bisa mempengaruhi besarnya risiko suatu 
investasi, diantaranya risiko suku bunga, risiko pasar, risiko inflasi, risiko 
bisnis, risiko financial, risiko likuiditas, risiko nilai tukar mata uang, dan 
risiko negara (country risk). 
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     Pada dasarnya seorang  investor  merupakan pihak  yang sangat tidak 
menyukai risiko dan menginginkan keuntungan yang maksimal. Untuk itulah 
dewasa ini  ber-investasi pada pasar modal menjadi pilihan di kalangan  
investor khususnya pembelian saham, karena  mampu memberikan 
keuntungan yang tinggi. Saham  merupakan tanda penyertaan modal 
seseorang atau pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan 
terbatas. Keuntungan atau return dari investasi saham dapat berupa dividen 
dan capital gain. Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan 
oleh perusahaan dan berasal dari keuntungan yang dihasilkan oleh 
perusahaan, sementara capital gain yaitu merupakan selisih antara harga beli 
dan harga jual, dan terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan saham di 
pasar sekunder. Kedua hal inilah yang merupakan faktor penting bagi investor 
lebih memilih instrumen dalam bentuk saham sebagai investasinya di pasar 
modal.  
     Ketika seorang investor memutuskan untuk ber-investasi  saham  maka 
tentu saja ia mengharapkan tingkat return yang tinggi pada masa yang akan 
datang. Namun pada saat yang bersamaan ia juga akan dihadapkan pada risiko 
dari investasi saham tersebut yang disebut dengan risiko saham.  Risiko 
saham secara umum terbagi atas dua, yaitu, risiko sistematis (systematic risk) 
dan risiko tidak sistematis (unsystematic risk). Systematic risk disebut juga 
risiko pasar dan terjadi karena kejadian diluar kegiatan perusahaan seperti 
risiko inflasi, nilai tukar mata uang, risiko tingkat suku bunga, dsb. Sedangkan 
unsystematic risk merupakan risiko spesifik perusahaan karena tergantung 
dari kondisi mikro perusahaan, seperti risiko industri, operating average 
risk dan lain-lain. Risiko ini merupakan risiko yang dapat diminimalkan 
dengan melakukan diversifikasi saham pada banyak sekuritas dengan 
pembentukan portofolio yang optimal. 
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     Agar  investor  mendapatkan  pengembalian  yang  sesuai  dengan harapan  
dan risiko  yang  dapat diterima, maka investor  harus  dapat  menentukan 
jenis  saham  yang mempunyai  karakteristik  searah  dengan  perubahan  
IHSG  misalnya  indeks  saham  LQ-45. Indeks saham ini akan membantu 
para investor dalam menentukan pilihan saham yang tepat, terbaik, dan layak 
untuk dibeli. Saham-saham  yang masuk  dalam  kategori  indeks  LQ-45 
merupakan kumpulan  saham  pilihan  yang  memenuhi  kriteria-kriteria  
tertentu,  yaitu yang paling likuid dan mempunyai nilai kapitalisasi pasar yang 
tinggi. Karakteristik  saham  yang  termasuk  dalam kategori  indek  LQ-45,  
adalah  saham-saham  yang  cenderung  stabil  karena saham-saham  tersebut  
termasuk  saham-saham  yang  mudah  diperjual-belikan  baik  dalam  kondisi 
pasar  lemah  maupun  kuat, dengan mudahnya saham-saham LQ-45  
diperjual-belikan maka  akan  dapat menunjukkan  suatu portofolio yang 
optimal.  
     Mengurangi risiko tanpa mengurangi return adalah tujuan investor dalam 
berinvestasi. Untuk itu para investor perlu rasional dalam menganalisis dan  
memilih saham, mengingat tanpa analisis yang baik dan rasional para investor 
akan mengalami kerugian. Rasionalitas investor dapat diukur dari cara mereka 
memilih saham yang memberikan hasil (return) maksimum pada tingkat risiko 
tertentu atau mempunyai risiko minimum pada tingkat return tertentu. Salah 
satu langkah yang dapat dilakukan oleh para investor adalah melakukan 
diversifikasi dengan membentuk portofolio saham melalui pemilihan 
kombinasi sejumlah sekuritas sedemikian rupa hingga risiko dapat 
diminimalkan tanpa mengurangi return. 
     Portofolio adalah sekumpulan efek atau asset lain yang dimiliki pemodal 
perorangan atau lembaga. Menurut Husnan (2005:49), portofolio berarti 
sekumpulan investasi. Sebuah investasi dapat dkatakan telah membentuk 
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sebuah portofolio jika investasi tersebut dilakukan pada lebih dari satu aset 
atau sekuritas. Tujuan dari portofolio adalah mengurangi risiko dengan cara 
penganekaragaman efek atau aset, sehingga jika satu aset menderita kerugian 
sementara aset yang lain tidak mengalami kerugian, maka nilai investasi tidak 
akan hilang semua. Kalangan fund manager dan analis selalu merujuk nasehat 
lama “Don’t put your eggs into one basket” atau “Jangan taruh telur dalam 
satu keranjang”. Di dalam investasi saham pun demikian “Jangan meletakkan 
uang hanya dalam satu jenis saham/sekuritas”. Inilah yang disebut dengan 
istilah diversifikasi portofolio.  
     Penentuan portofolio yang optimal  merupakan sesuatu yang sangat  
penting bagi kalangan investor institusional maupun investor individual. 
Portofolio yang optimal akan menghasilkan return yang optimal dengan risiko 
moderat yang dapat dipertanggungjawabkan. Masalah yang sering terjadi 
adalah investor berhadapan dengan ketidakpastian ketika harus memilih  
saham-saham untuk dibentuk menjadi portofolio pilihannya. Tentu 
jawabannya adalah tergantung pada preferensi investor berkaitan terhadap 
return maupun terhadap risiko yang bersedia ditanggungnya. Para investor 
berhadapan dengan banyak kombinasi saham dalam portofolio. Pada akhirnya 
harus mengambil keputusan portofolio mana yang akan dipilih oleh investor? 
Menurut Jogiyanto (2010:285), jika investor adalah rasional, maka mereka 
akan memilih portofolio yang optimal. 
     Untuk menentukan portofolio yang optimal, yang pertama kali dibutuhkan 
adalah menentukan portofolio yang efisien. Suatu portofolio optimal juga 
sekaligus merupakan suatu portofolio efisien, tetapi suatu portofolio efisien 
belum tentu portofolio optimal. Ada beberapa definisi dari portofolio efisien, 
salah satunya seperti yang dikemukakan oleh Jogiyanto (2010:309) berikut : 
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Portofolio efisien dapat diartikan sebagai  portofolio yang memberikan 
return ekspektasian terbesar dengan risiko yang tertentu atau 
memberikan risiko yang terkecil dengan return ekspektasian yang 
tertentu. 
 
Sedangkan “Portofolio optimal adalah portofolio yang dipilih seorang investor 
dari sekian banyak pilihan yang ada pada kumpulan portofolio efisien.” 
(Tandelilin 2010:157) 
     Teori portofolio modern diawali pada tahun 1952, ketika Harry Markowitz 
dalam artikelnya di The Journal of Finance yang berjudul “Portfolio Selection 
: Efficient Diversification of Investment”, memberikan landasan teoritis atas 
praktek pemilihan portofolio di pasar modal. Pada tahun 1990 ia memperoleh 
hadiah Nobel atas teorinya tersebut. Teori ini kemudian menjadi dasar bagi 
berkembangnya teori portofolio modern saat ini. Teori Portofolio Markowitz 
didasarkan pada pendekatan rata-rata (mean) dan varians (variance), dimana 
rata-rata digunakan untuk pengukuran tingkat pengembalian dan varians 
digunakan untuk pengukuran risiko, sehingga Teori Portofolio Markowitz ini 
juga dikenal sebagai Mean-Variance Model. Model portofolio Markowitz 
sangat berguna bagi investor untuk memahami bagaimana mereka seharusnya 
melakukan diversifikasi secara optimal. Namun model Markowitz tidak 
memasukkan isu bahwa investor boleh meminjam dana untuk membiayai 
investasi portofolio pada asset yang berisiko dan tidak memperhitungkan 
kemungkinan investor untuk melakukan investasi pada aset bebas risiko. 
Model Markowitz tersebut membatasi pilihan investor hanya pada portofolio 
yang terdiri dari aset berisiko, padahal pada kenyataannya investor bebas 
memilih portofolio yang juga terdiri dari aset bebas risiko. 
     Oleh karena keterbatasan teori Markowitz tersebut, maka William Sharpe 
(1963)  mengemukakan sebuah metode penyederhanaan dari model 
Markowitz dalam perhitungannya, yang kemudian disebut dengan Single 
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Index Model (Model Indeks Tunggal). Penyederhanaan ini tidak hanya dalam 
hal input yang digunakan, namun juga dalam menaksir input yang diperlukan 
untuk analisis. Model indeks tunggal didasarkan pada pengamatan bahwa 
harga dari suatu sekuritas berfluktuasi searah dengan indeks pasar (Jogiyanto 
2010: 339). Hal ini secara khusus berarti bahwa kebanyakan saham cenderung 
mengalami kenaikan harga jika indeks harga saham naik. Sebaliknya, jika 
indeks harga saham turun maka kebanyakan saham mengalami penurunan. 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa Single Index Model mempunyai  implikasi 
bahwa  sekuritas-sekuritas bergerak bersama-sama bukan karena efek di  luar 
pasar, melainkan karena mempunyai hubungan yang umum  terhadap  indeks 
pasar yang  searah dengan  perubahan  IHSG.  
     Perhitungan portofolio optimal Single Index Model merupakan metode 
yang lebih sederhana, karena mampu mengurangi jumlah variabel yang harus 
ditaksir. Selain digunakan untuk menghitung risiko portofolio, model ini juga 
dapat digunakan untuk menghitung tingkat return yang diharapkan, dimana 
melibatkan dua komponen utama yaitu return yang terkait dengan keunikan 
perusahaan dan return yang terkait dengan pasar. Dan pada akhirnya 
portofolio optimal bentukan Single Index Model akan berisi saham-saham 
yang memiliki ukuran ERB yang besar. 
     Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan 
penelitian dalam hal pembentukan portofolio optimal saham dengan 
menggunakan metode Single Index Model dengan mengambil judul :  
“ANALISIS PEMBENTUKAN PORTOFOLIO OPTIMAL SAHAM-
SAHAM LQ45 DENGAN MENGGUNAKAN SINGLE INDEX 
MODEL” 
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 1.3  Perumusan Masalah 
     Berdasarkan latar belakang masalah yang  telah  dikemukakan sebelumnya 
investor yang rasional akan menginvestasikan dananya  dengan memilih 
saham yang efisien, yang memberikan return maksimal dengan  risiko 
tertentu,atau return tertentu  dengan risiko minimal. Untuk menghindari  atau 
memperkecil risiko, investor melakukan strategi diversifikasi atas investainya 
dengan membentuk portofolio optimal saham yang terdiri atas saham yang 
efisien.  
     Dari permasalahan yang muncul maka dirumuskan pertanyaan penelitian  
sebagai berikut : 
1. Saham-saham apa saja yang terbentuk dalam portofolio optimal dengan 
menggunakan Single Index Model selama periode Agustus 2010 - Januari 
2011 dan Februari 2011- Juli 2011 ? 
2. Berapa komposisi atau proporsi dari masing-masing saham yang 
tergabung dalam portofolio optimal dengan menggunakan Single Index 
Model periode Agustus 2010-Januari 2011 dan Februari 2011-Juli 2011 ? 
3. Berapakah  return  dan  risiko  dari  saham-saham  yang  terbentuk  pada 
portofolio optimal dengan Single Index Model periode Agustus 2010-
Januari 2011 dan Februari 2011-Juli 2011? 
4. Bagaimana kinerja portofolio optimal bentukan Single Index Model 
selama periode Agustus 2010-Januari 2011 dan Februari 2011-Juli 2011, 
jika return portofolio optimal dibandingkan dengan return pasar (IHSG) ? 
 
1.4  Tujuan Penelitian 
     Sesuai dengan perumusan masalah yang telah dikemukakan sebelumnya, 
maka tujuan  maka tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 
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1. Untuk mengetahui dan menganalisis saham-saham yang terbentuk dalam 
portofolio optimal dengan menggunakan Single Index Model selama 
periode Agustus 2010 - Januari 2011 dan Februari 2011- Juli 2011. 
2. Untuk mengetahui jumlah komposisi atau proporsi dari masing-masing 
saham yang tergabung dalam portofolio optimal dengan menggunakan 
Single Index Model periode Agustus 2010-Januari 2011 dan Februari 
2011-Juli 2011  . 
3. Untuk mengetahui besarnya return dan risiko dari saham-saham yang 
terbentuk pada portofolio optimal dengan Single Index Model periode 
Agustus 2010-Januari 2011 dan Februari 2011-Juli 2011  . 
4. Untuk menganalisis kinerja portofolio optimal bentukan Single Index 
Model periode Agustus 2010-Januari 2011 dan Februari 2011-Juli 2011, 
dengan membandingkan return portofolio optimal dengan return pasar 
(IHSG). 
 
1.5  Kegunaan Penelitian 
     Hasil penelitian ini secara langsung maupun tidak langsung diharapkan 
dapat berguna :  
1. Aspek Teoritis 
Penelitian ini dapat dijadikan sebagai tambahan pustaka (referensi) serta 
bahan koreksi dan pertimbangan untuk penelitian selanjutnya sehingga 
menghasilkan penelitian yang lebih sempurna. 
2. Aspek Praktis 
Bagi investor: 
Dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam pembentukan 
portofolio sebelum berinvestasi di pasar saham. 
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1.6    Sistematika Penulisan Tugas Akhir 
a. BAB I : PENDAHULUAN 
Pada bab ini berisi tentang gambaran umum objek  
penelitian, latar belakang penelitian, perumusan masalah,       
tujuan penelitian, kegunaan penelitian, dan sistematika 
penulisan tugas akhir. 
b. BAB II : TINJAUAN PUSTAKA DAN LINGKUP PENELITIAN 
Pada bab ini berisi pembahasan tentang tinjauan pustaka 
penelitian, kerangka pemikiran, hipotesis penelitian, dan 
ruang lingkup penelitian. 
c. BAB III : METODE PENELITIAN 
Pada bab ini berisi tentang jenis penelitian, variabel 
operasional, tahapan penelitian, populasi dan sampel, 
pengumpulan data, uji validitas dan reliabilitas, dan teknik 
analisis data. 
d. BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN.  
Pada bab ini berisi pembahasan tentang karakteristik 
responden, hasil penelitian, dan pembahasan dari 
keseluruhan hasil penelitian. 
e. BAB V : KESIMPULAN DAN SARAN 
Pada bab ini membahas tentang kesimpulan dan saran 
sebagai hasil akhir dari penulisan tugas akhir ini. 
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BAB V 
KESIMPULAN DAN SARAN 
 
5.1  Kesimpulan 
     Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan dan pembahasan pada Bab 4,  maka 
diperoleh kesimpulan penelitian sebagai berikut : 
1. Portofolio optimal yang dibentuk dengan menggunakan Single Index Model selama periode 
Agustus 2010-Januari 2011 dan Februari 2011-Juli 2011, terdiri dari saham-saham BTEL, 
ENRG, ASRI, LPKR, BUMI, JSMR, UNSP, BNBR, dan GGRM dengan proporsi dana  
untuk masing-masing saham adalah 40,245 % BTEL; 14,896 % ENRG; 13,378 % ASRI; 
7,671 % LPKR; 7,074 % BUMI; 13,100 % JSMR, 2,163 % UNSP ; 1,290 %  BNBR, dan 
0,178 % GGRM. 
2. Portofolio optimal yang dibentuk dengan Single Index Model memberikan tingkat 
pengembalian yang diharapkan (expected return) sebesar 0,036521% dengan tingkat risiko 
sebesar 0,00705971%. 
3. Berdasarkan hasil perbandingan nilai koefisien variasi, portofolio optimal yang dibentuk 
dengan Single Index Model dalam penelitian ini tidak dapat digunakan di pasar modal 
Indonesia karena memiliki kinerja yang  jauh dibawah kinerja pasar keseluruhan (IHSG). 
Namun, hal ini mungkin disebabkan oleh pengukuran kinerja saham yang hanya semata-mata 
berdasarkan data historis, sedangkan faktor yang paling penting adalah berdasarkan kinerja 
keuangan saham itu sendiri atau dengan kata lain  fundamental dari emiten. Selain itu, hal ini 
juga disebabkan adanya keterbatasan pengambilan sampel penelitian, dimana penelitian ini 
hanya mengambil satu sampel dari populasi IHSG yaitu Indeks LQ45, selama dua periode 
yaitu periode Agustus 2010 – Januari 2011 dan Februari 2011 – Juli 2011. 
 
5.2 Saran 
     Berdasarkan dari kesimpulan penelitian ini, dapat disampaikan saran-saran dari penulis sebagai 
berikut : 
1. Untuk para investor yang hendak membentuk portofolio optimal saham, dapat menggunakan 
model analisis pembentukan portofolio yang lain seperti Model Markowitz, Multi Index 
Model, dan Model CAPM. Karena dari hasil penelitian ini, kinerja portofolio optimal dengan 
menggunakan Single Index Model  berada dibawah kinerja pasar (IHSG). 
2. Bagi para peneliti selanjutnya yang hendak melakukan penelitian yang berkaitan dengan 
pembentukan portofolio optimal saham, dapat menggunakan metode lain seperti Model 
Markowitz, Multi Index Model, dan Model CAPM, dengan jumlah sampel yang lebih banyak 
dan periode yang lebih panjang. 
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